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中国工商银行私人银行客户专享现金管理产品（PBZO1101）2018
年第四季度季报

1、重要提示

工商银行对本理财产品的本金和收益不提供保证承诺。本理财产品的总体风险程度适中，工
商银行不承诺本金保障，产品收益随投资表现变动。理财产品的投资方向主要为风险和收益
较为适中的投资品市场，或虽然部分投资于较高风险较高收益的投资品市场，但通过合理资
产配置或其他技术手段使产品的整体风险保持在适中水平，宏观政策和市场相关法律法规变
化、投资市场波动等风险因素对本金及收益会产生一定影响。在发生最不利情况下（可能但
并不一定发生），客户可能无法取得收益，并可能面临损失本金的风险。请认真阅读理财产
品说明书第五部分风险揭示内容，基于自身的独立判断进行投资决策。

2、理财产品概况

产品名称 中国工商银行私人银行客户专享现金管理产品

产品代码 PBZO1101

销售币种 人民币

产品风险评级 PR1

收益类型 非保本浮动收益

产品成立日 2011年07月14日

开放日/购买日 国家工作日

开放时间/购买时间 国家工作时间

购买、赎回方式
客户可在任意工作日向工商银行提出购买赎回申请，工商银
行将在开放日进行集中确认，超过集中确认日提出的申请将
在下一确认日进行确认。

预期收益率（年） 3.00%

托管费率（年） 0.03%

销售手续费率（年） 0.00%

产品托管人 工商银行北京分行

报告期末理财产品份额 647,542,666.00

3、投资组合报告

3.1、投资组合基本情况

资产种类
占投资组合的比
例（%）期末

占投资组合的比
例（%）期初

※ 高流动性资产 93.10% 30.56%

  债券及债券基金 91.10% 25.58%

  活期存款 2.00% 4.98%

※ 债权类资产 6.90% 69.44%

  标准债权投资计划 3.84% 4.35%

  理财计划直接投资（债权类） 3.06% 65.09%

合计 100% 100%

3.2、高流动性资产的期限结构

期限 占比

半年以内到期 100.00%

半年至一年到期 0.00%

一年至三年到期 0.00%

三年到五年到期 0.00%

五年以上到期 0.00%

3.3、债权类资产的行内评级
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行内信用评级 占比

sAAA+至AAA- 55.66%

sAA+、AA+ 44.34%

sAA、AA 0.00%

sAA-、AA- 0.00%

sA+、A+ 0.00%

A 0.00%

A- 0.00%

A-以下 0.00%

N(待评级) 0.00%

4、市场情况及产品运作回顾

4.1、市场回顾

2018年，在各项不利的内外部条件下，通过政策托底，减费降税，激发微观经营主体活力等
举措，实现了经济运行总体平稳，四季度GDP同比增速达6.4%，较上季度回落0.1%，全年增速
为6.6%，较去年放缓0.3%，实现预期发展目标，且总值首次突破90万亿元。出口方面，在中
美贸易摩擦不利的大背景下，全年贸易总量首超30万亿元创历史新高，这其中有进出口企业
加快订单执行的因素。就工业增速而言，四季度各月规模以上工业增加值同比增速分别
为5.9%、5.4%及5.7%，整体增势较三季度疲软，但12月有所回升，同比加快0.3%，环比增
长0.54%；具体而言，除第二产业外，第一及第三产业的同比增速较去年同期均有所降低；其
中，服务业生产指数同比增速的季度均值较上季度下降0.24%。10月至12月， PMI指数分别
为50.2%、50.0%与49.4%，整体下行，12月跌落临界值之下；相较而言，四季度非制造业商务
活动指数同比增速均值达53.7%，其中，铁路运输业、电信广播电视和卫星传输服务、货币金
融服务、保险业、其他金融业及建筑业等行业的商务活动指数均处于60%之上的高景气区间。
投资方面，四季度固定资产投资累计同比增速为5.9%，创历史新低，基建投资在政策托底下
增速有所回升，制造业投资景气度相对较高，房地产投资增速9.5%，较上季度回落0.4个百分
点，继续呈现下行趋势；消费方面，2018年社会消费品零售总额较上年增长9.0%，增速则较
上年下滑1.2%，创2003年以来新低，汽车零售额负增长是社零总额增速大幅下滑的主要原因
；此外，全国居民人均消费支出较上年实际增长6.2%，且农村居民人均消费支出增速快于城
镇。
投资市场放面，资金价格小幅上涨，债券市场延续牛市行情，股票市场继续低迷。资金方面
，四季度银行间7天质押式回购加权利率约为2.7042%，较上季度2.6067%上升约10bp，债市方
面，四季度债牛延续，中债总财富指数上涨3.43%，股市方面，整体延续下跌趋势，四季度上
证综指下跌8.19%，深证成指下跌10.19%，创业板指数下跌7.62%，整体成交低迷，投资者信
心不足，缺乏上涨动力，仅季度前期冲高随即回落。

4.2、操作回顾

四季度根据产品赎回情况对资产进行了卖出处理，整体持仓结构未有明显变化。

4.3、下一步投资策略

2018年，宏观经济整体稳中有变稳中有忧，展望2019年经济增长将面临较大压力。进出口方
面，中美贸易摩擦的负面影响将在今年显现，全球经济增长放缓也将带来负面影响。投资方
面，房地产开发投资预计将呈现小幅增长态势，由地方政府专项债支持的基建投资将成为托
底经济的重要支撑，制造业投资则需要企业家对未来经济走势的信心和各类政策的配合。消
费方面，个税改革将在一定程度上释放消费活力，同时年内可能出台更多刺激消费的鼓励政
策，但是消费行为更多取决于长期收入的变化，各类刺激政策的效果有待观察。政策面上，
去年12月召开的中央经济工作会议要求，积极的财政政策需加力提效，货币政策也应由“保
持中性”转向“松紧适度”，金融方面，防范金融风险的底线思维更多的体现在金融对实体
经济的支持上，即通过促进实体经济 “血液”更顺畅的循环达到降低整体风险的效果。具体
投资方面，债券市场短期牛市延续，基本逻辑是经济下行压力大，货币条件宽松，信用品种
性价比更高，但需要关注各类政策对经济的刺激作用，经济增速见底之日即是债市收益率最
低点，需要防范利率的反转；权益方面，开年市场维持了惯性下滑态势，显示市场信心极度
低迷，从长期角度而言股市的性价比显著高于债市，短期市场仍在继续寻底和筑底，具体品
种上蓝筹更抗压，成长股空间大。整体上短期看多债市，中长期看多权益，但具体投资决策
时需要充分考量资金的投资时限和产品特点。

5、客户实际收益
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该产品在报告期内,客户获得收益与说明书约定保持一致。

6、其他重要信息

无


